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1.は じ め に
ケイ ンズが1932年 に提 出 した 「生産 の貨 幣的理論」(monetarytheoryofproduction)の概
念の内容 は現代 において も謎 であ るままであ る。産 出の変動 を貨幣理論 と完 全 に融合 した形で理
論 的 に説明す ると言 う趣 旨に解釈 すれば,こ れは現在 まで多 くの経済学者 が 目標 と して来 たが,
実現 できていない ことであ る。 通俗的ケ イ ンズ理論 の45度 線 分析 やIS-LM分 析 は,財 市場 の
分析 と貨幣的分析 とが ほとん ど分離 して しま ってお り,実 物分析 と貨幣 的分析 が融合 され た真の
「生産 の貨 幣的理論」 とは言いがた い。現代 のマ クロ経済 学において は,例 え ば リアル ・ビジネ
ス ・サ イクル理論 など,合 理 的期 待,動 学的最 適化な ど分析 ツールは格段 に精緻 とな った が,貨
幣経 済の本質 を如何 に ミニ チ ュアに把 握す るか と言 う本 質 的概 念論 で は,シ ャ ックル のい う
YearsofHighTheoryたる,1920年 代30年 代の貨幣理論論争 にたち返 らざ るを得 な い と,筆
者 は考えて いる。
さて,「 生産 の貨幣 的理論」 を探 る一歩 と して,ほ ぼ同時期 に,ケ ンブ リッ ジ ・サ ーカ スの一
員で あったジ ョー ン ・ロ ビンソンによ る1933年 に公刊 された貨幣理論 に関す る二 つ の論文 は,
注 目すべ き もの を持 ってい る。 す な わ ち,Economica誌 の論文(1933a)とReviewofEco-
nomicStudies誌 の論文(1933b)で ある。 なお,こ れに関す る研 究の歴史的経緯 と して は,ク
ライ ンの 『ケイ ンズ革命』 をは じめ として,ケ イ ンズ ・ペ ーパ ーズが公 表 され る以前 は,ケ イ ン
ズ革 命の時期を推定す る最重要資料 として使われた。その後,ケ イ ンズ全集 の公刊 を経て,大 量
の経 済学史研究がな され た。 さ らに最近 では,公 刊 されて いない書簡 や文書 も,ジ ョーン ・ロ ビ
ンソン文書,'カ ー ン文書 などと してケ ンブ リッジの図書館 にお いて,ア ーカイブとして公開 され,
研 究者 に利用可能 とな り,研 究が進んで いる。 ローマ大学 のマル ク ッゾ(ChristinaMarcuzzo)
教授 や中央大学の袴 田教授 などが,そ れ らを利 用 した精緻 な学史研究 を展 開中であ る。確 か に,
ll2r明 大商学論叢』第86巻 第4号 ・(446)
そ うした非公刊 資料 による研 究方 法 も,新 しい経済学史研究 と して,大 いに行われ るべ きだ と考
え る。 しか し,筆 者 は,学 史研 究の対象た る偉大な学者の,学 者 と して最 も重要 なア ウ トプ ッ ト
は,精 魂 こめて作成 し,修 正 を繰 り返 し,論 理的一 貫性を突 き詰 め,そ の内容に公的責任を負 っ
た公刊 論文 と考 える。 であるので,ま ず学史研究は,研 究対象 となる学者 の公刊論 文か らと言 う
ことにな る。木 を見 る前 に森 を見 よ う,と 言 うの が本 稿 の趣 旨であ る。 袴 田教 授 で さえ も,




と言 う言葉 は,現 在で も謎 とされている。 本稿は,将 来 の細か い公刊書簡研究,非 公刊書簡文 書
研 究 の準備 と して,ま ず,大 筋 として公刊論 文の精 読を行 った もので ある。 その結果,公 刊論 文
の読解 だ けで も,興 味深 い再 発見 がた くさん見 られた。1933年 論 文 時点 で の ジ ョー ン ・ロ ビン
ソ ンは,ケ イ ンズ 「貨幣論』 の潜在 的成 果を物価水 準分析 でな く,産 出分析 と解釈 して称賛 して
い るが,彼 女の論文の内容 は,「 貨幣論 』の投資 ・貯蓄分析の枠 内に思考 が限 られ,そ の わか り
やす い補足 的解説や,そ の延長線上 に終止 している。 しか し,部 分的 に新理論の萌芽 的な もの と
して,カ ー ンの乗数論文(Kahn1931)と 共 通 して,個 別 財 の需要 供 給分 析 を,outputasa
wholeに も適用す ると言 うコロ ンブスの卵 的な,「 二分法」の大胆 な打破 の発想 が散 見 され る。
つ ま り,「 一 般理論』 第3章 の有効需要 の原理 の総需要価格 スケ ジュール,総 供給価格スケ ジュー
ルの交点 に よるマクロ産 出決定理論 の一部 を先取 りしてい る思 想 も見出せ るので ある。 これにつ
いて は第2.5節 と第3節 において詳 しく述 べる。以 下,第2節 で はEconomica論 文(1933a),





bewildering(J.Robinsonl933a,p.75)"のように,冒 頭 文章で,ロ ビンソンは,エ コノ ミカ
誌上 で行 われた ケイ ンズ ハー イ エ ク論争 か ら入 ってい る。 これが,『 一般理論』を知 らない(次 ペー
ジに述べ るよ うなフォワー ドル ッキ ングの学史研究 と して)当 時の主 要論点であったわけである。
ロビ ンソンの論 争のま とめで は,ハ イエクの理論で は自発 的貯蓄 は投 資 にな るの に対 して,ケ イ
ンズの理論 では,貯 蓄 と投資が等 しくなる自動的 メカニ ズムは存在 しない と言 うことであ った。
次 に,1933a論 文の 目的 と して,ロ ビンソンの立場 は次 のよ うに記 されて いる。




彼女 は,ハ イエ クに対 して ケイ ンズ サイ ドの主張 を行 うのではな く,急 にケ イ ンズ 『貨幣論』の
ような議論 を見 せ られて混乱 してい る所 の標準 的な貨 幣数量説学 派の人 々の ために,基 本 的なこ
とを説 明 しよ うと言 うexposition(解 説)が エ コノ ミカ論文 の目的 で ある。 また,ロ ビ ンソ ン
がハ イエ クの立場 に立たな いこと,つ ま り中立的 な仲裁者 としてではな く,ケ イ ンズ側の立場 に
立つ ことが明 らか とな って いる。 ・
しか し,ロ ビンソンが想定 してい る具体的な貨幣理論家 のターゲ ッ トは,ロ バ ー トソ ンのエ コ
ノ ミック ・ジャーナル誌の1931年9月 号 のケイ ンズ 『貨幣論』批判 である こ とが論 文 の4ペ ー




これ につ いては後述 する。
2.2問 題 設 定
ロ ビンソ ンは,そ の解説 目的にお ける,読 者 に対 す る問 題設 定 と して,貨 幣 の保蔵"hoard-
ing"が ない ことを仮定す る。 その理 由 としては,こ の時点の ロ ビンソンは保蔵 が あれ ば,投 資





他 に,エ コノ ミカ論文 において,ロ ビンソンはpp.78,81,83に おいて,議 論 の応 用編 と して保
蔵 に関連 して言 及 して いるの が見 られ る。
現在 か らの解 釈 と して,こ のことは少 し意外 である。 しか し,経 済学史の方 法論 と して,『 一
般理論』 か らバ ックワー ドに後知恵的 にテキス トを眺め るのではな く,フ ォワー ド・ル ッキ ング
(小 原zoos)に 見 ると,ロ ビンソ ンが 当時最新 の貨 幣理論 であ る 『貨幣論』の文脈 で しか もの を
考 える ことがで きなか った ことを考え れば,当 然 のこ とのよ うに も思え る。 さ らに;よ り広 く,
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ケ ンブ リッジ学派 と して見 れば,貨 幣の保蔵"hoarding"が 投 資 に結 実せ ず,い わば不 妊 とな
る と言 う分析 は,す で に ロバ ー トソ ンがBankingPolicyandPriceLevel(1926)にお いて',
abortivelackingと して,理 論化 して いた もので ある。小原(2001)の よ うに,Sraffa(1932)
の ハイエ ク批判論文 に も,不 妊貯 蓄の概念 は利用 されてい るの で,こ の箇所 は,ロ バー トソンの
不妊貯蓄 がケ ンブ リッジの共有財 産 とな って いた と言 う菱 山泉教授 の説(1965)が 正 しい ことの
更 なる一 つの証拠 となろ う。
さて,エ コノ ミカ論文 の展 開 としては,そ れゆえ に,貨 幣保蔵が な く,全 ての所得が今期 中に,
消費財 か証券 の いずれか に支 出 され ると言 う単純化ケ ース にお いて,貯 蓄が投資 にな らない こと
があ り得 るか ど うかを分 析す るので あるω。解釈す るに,こ れ はハ イエクとの論争 の関連 では,
"evenif"の 戦略的仮定 による相手 の論 破 と言 うケ ンブ リ
ッジ学派 によ く見 られ る方法 論 で あ る
と解釈 で きる。"evenif"の 戦 略的仮定 は,例 えば,拙 稿(2001)に 見 られ る スラ ッフ ァのハ イ
エ ク批判〔2)や,ロ バ ー トソンの実物的景気循環論(小 原1997,1998)(3)に も見 られ る。す なわち,
ロ ビンソンは,こ の場合,ケ ンブ リッジの立場か らは,保 蔵が あれ ば,ハ イエクの 自発 的貯蓄 が
すべ て投資 とな る説を論破す るのは簡 単であ るが,ロ ビンソンは保蔵の あるな しを論 点 とす るこ
とな く,た とえ保蔵な しで も,ハ イエ クの説 くよ うにな らなければ,ハ イエ クの誤 りを明 らかに
論証 できる と言 う二重勝利 の方策 を とったのであ る。 これは,ロ バ ー トソ ンの 『貨 幣論』批評 論
文(1931)で す ら,保 蔵 のみ が一般物 価水準の下落 原因な りうると強調 して いるので,大 変意 欲
的 な理論設 定 と言え る。
学史 的に大 局的 に見 ると,小 原(1998,pp.144-145)に 述 べた ように,「 一 般 理論』 では保 蔵
だ けでな く,貯 蓄全てが デフ レ効果 があ るとされ,保 蔵等の貯蓄の 中身の区別 を行 う貸付 資金 説
は完全 に捨 て去 られ た。Robertson(1933)の ような,貯 蓄 の中の細分類 であ る保蔵 と証券 購 入
の違 いな どはすべてふ つ飛ん で しま った。 ロバー トソンは 「貨幣論』 批評論文(1931)に おいて
も,デ フレ効 果があ るの は,保 蔵 だけであ ると言 うことに こだわ って いる。 ゆえ に,ロ ビンソン
が論争 のための戦略 とは言え,保 蔵 な しで,新 貯蓄 がすべて証券購入 にまわ った場合 の効果 を追
求 して いる ことは,貨 幣理論 の本質 として意義深い。 この問題 は,現 在で も解決 されていないの
で はないか?
2.3フ ローだ けで な くス トックがある市場 の登場
さて,エ コノ ミカ論文 の次 に進 む。 ケイ ンズ 『貨 幣論』 によ ると,保 蔵な しで 自発 的貯蓄 が増
(1)消 費財か貯蓄と言うケインジアンの消費関数とは異なり,消 費財か証券かの選択となっていることは,
やはりロビンソンが当時の 『貨幣論』の文脈でしかものを考えることができなか ったことを示 している
であろう。
(2)Sraffa(1932)は,敢 えてハイエクの新古典派に設定を合わせると,自 然利子率が多次元ベク トル と
なり,ハ イエクの理論に内部矛盾が生じると言う鋭い批判を行った。
(3)ロ バー トソンの実物的景気循環理論は,当 時のイギ リスの主流であった貨幣的撹乱による原因論(ケ
インズ)や ピグーの心理錯誤,階 級の間の収入伸縮性の差(ケ インズ)が たとえなくても,資 本主義社
会には内在的に景気循環が起こることを証明 しようとした。
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加す ると,消 費 財価 格の下落につなが るが,し か し,証 券 の価格 は上昇 しな いと言 うことになる。
この後者 の点 が,ま ず標準的な経 済学者 には俄 に納得 しがたい。 なぜな ら,標 準的な経済学者は,
帽子 とブーツの二財 の経 済を想定 し帽子への貨幣支 出が増加 す るとす ると,帽 子の価格は上昇 し,
ブーツの価格 は下落 す る これが資本財 全体 と消費財全体 になぜ当てはま らな いのか,と 考
え ると想定 され るか らであ る。
それに対 して,ロ ビンソ ンはその思考 は"superficial"と 否定す る。 ロビンソンは,貴 金 属の
ゴール ドとグ リー ンピー スの二財か らな る経済 を考 えよ と言 う。 これが論文 の題名 と もな ってい
るParableで ある(J.Robinsonl933a,p.77bottom)。先 に後 の展 開を示 す と,『 貨 幣論 』 の議
論 は,グ リー ンピースを消費財全体 に,ゴ ール ドを資本 への請 求権,ゴ ール ドの新規採掘 分を新
規投資 と置 き換えた もの と理解で き,こ のParableで 「貨 幣論』 の議 論 の正 当性 が証 明 で きる
と言 うこ とであ る。
こ こで,ロ ビンソンが主張す る経済原理 は,価 格 とは当期 に生産 され る量 ではな く,そ の期 に
市場 にや って くる供給量で決 まると言 うことであ る。 つ ま り,劣 化 しない貴金属のゴール ドには,
各期 の生産 フローだ けでな く,蓄 積 され たス トックが膨大 にあ り,そ の一部 が,今 期 の市 場に流
れ込 んで来 ることを考慮 に入れ る必要が あるのであ る。 具体的 には,ケ イ ンズ 『貨幣論』 のいわ
ゆるdistresssaleの 場面 において,貯 蓄 が増 え,消 費財であ るグ リー ン ピー スへ の需 要 が減 っ
た場合,グ リー ンピースの価格 は下 がるが,ゴ ール ドの価格 は必ず しも上 が らない と言 うことに
なる。 なぜな ら,'ゴ ール ドの方 は,需 要 の上昇 に対 して,既 存 ス トックか らの供給 が市場 に流 れ
込 んで来 るか らで ある。
そ して,77ペ ー ジに,原 典を先入観を もたず き っち り読 む ことな らで はの,ロ ビンソ ンの意




この,従 来 の貨幣理論 は需 要面 ばか りを見す ぎて供給面 を見落 と して い る こ とは,p.77の 下 半
分のWidow'sCruseの ケースにおけ る産出量一 定の仮定 と,後 のp.82で,な ん とケ イ ンズ 『貨
幣論」が,供 給量一定 を仮 定 してい ることに対す る批判 として,繰 り返 されて いるの である。
解釈す るに,供 給 を見落 と してい る,供 給を見 よと言 うこの ロビンソンの主張 は,言 葉尻だ け
で見て しま うと,需 要 を重 視す るいわゆ るケ イ ンズ革命 と全 く逆 なので ある。 ポス ト・ケイ ンジ
ア ンも学説史家 も,し ば しば,ケ イ ンズ革命の端緒 はあそ こだ と言 う先入観か ら,バ ック ワー ド
に後知恵 的に,性 急す ぎて,ケ イ ンズ革命 に似 た断片 的記述 を見つ けようと しが ちで ある。 ここ
で は,そ れは完全 に裏切 られ る。 これ は,上 述 のよ うに,フ ォワー ドル ッキ ングに学説史 を見て
ゆけば,容 易 に説 明がつ くことで ある。 ロ ビンソンのエ コノ ミカ論 文 は,大 きな理論 的フ レーム
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ワーク と しては完全に 「貨幣論』 の支配下 にある。 それは次 の文章 にも現われて いる。
Mr.Keynes'unnaturalassumptionsimplifiestheargumentwithout,Ibelieve,de-
stroyingitsgeneralvalidity.(J.Robinsonl933a,p.77)
ケイ ンズの議論 は,欠 点 があ るが,そ れ は説 明の便宜の ための単純化 であ り,一 般 的妥当性 は失
われて いない とロビンソンは信 じて いるのである。 これ は,ReviewofEconomicStudies論文
で も繰 り返 され る。
そ して,ロ ビンソンは,78ペ ー ジにおいては,ス トックの動 向如 何 で は,ゴ ール ドの価格 に
関 して,逆 のケース も考 え られ ると して,ゴ ール ドの保有量,し たが って,ゴ ール ドのス トック
か らの今期 フローの供給量,今 期 の ゴール ド価格を決めてい る投機家 の詳 しい分析 に入 る。 上述
の ロバ ー トソ ンの 『貨幣論』批評論 文への コメン ト(1931,p:402)が ここにある。 ロビンソンは,
ロバ ー トソ ンの,ケ イ ンズのdistresssaleへ の批 判 に対 して,『 貨 幣論』 を擁護 すべ く,そ の メ
カニ ズムを詳 しく解説 しているのであ る。
2.4証 券市場 とマクロ変動
投機家に関 して,ロ ビンソンは,「貨幣論』の補足解説をたんねんに行 っている。 そ こに,現







次 に,そ のよ うな厚 みのあ る投機家居が現実 の描写 と して妥 当 とした後,ロ ビンソ ンは,ケ イ
ンズ 『貨幣論』 のいわゆ る 「弱気 の状態」stateofbearishnessの 解説 に入 る。 ロ ビン ソ ンに よ
る と,そ れ は,流 動資産 への需要曲線で あ り,裏 返 せ ば,証 券 の投機 的供給 曲線 と呼ぶ ことが 出
来 る。 上述 の記述 との関連 で注 目すべ きは,ロ ビン ソンが再 び 「供給」 に注 目してい ることで あ
る。 単純化 のため に,証 券の投機 的供給 曲線 を一定 とす ると④,2.2節 で上述 の保 蔵 な しの 問題
(4)も ちろん,p.8Cの ように,ケ インズもロビンソンも,証 券の投機的供給曲線が現実には常にシフ ト
していることは認めている。 ここでは,単 純化された状況でのマクロ的結果を思考実験 しているから,
この単純化は正当化されよう。なお,ロ ビンソンは,そ のシフトが,現 実の証券価格が安定していない
原因となるとしているが,そ れはその通りであろう。
(451)ジ ョーン・ロビンソンの1933年 論文のケインズ貨幣理論への意義ll7
設定 においては,新 貯蓄 か ら証 券への需要が増大す るので,証 券 の価格 は上 が るはずで あるが,
ここで,『 貨幣論』 の理論 では,需 要 が減 って損 を出 した消費財 生産 者 が証券 を売 る(distress
sale)の で,い わば,つ じつ まがあ って,証 券 の価格 は上 が らないと言 うのが,マ ク ロ的結 果 と
なるので ある。 これは解釈 す るに,r貨 幣論』 への優 れた補 注で ある。r貨 幣論』 だ けを読 んでい
て は,言 葉が少 なすぎて理解 で きなか った ものが,確 かに,か な り理解 しやす くな ってい る。
2.5需 要 と供給 の一般 原理 のマク ロへの適用
次 に,ロ ビンソ ンは さらに思考 をつきつめて ゆ く。つ ま り,こ れまでの ゴール ドに対 しての,
膨大な ス トックか らの財供給 は,消 費財 で もあ りうると言 う ことで あ る。 しか し,消 費 財 は,
perishableで あった り,耐 久財 で も再販売 が難 しい などの現実 的条件 が異 なるので,「 程 度 の問
題」(p.81,1.4,p.82,1.2)として,資 本財 と違 って,消 費財で は,ス トックか らの 影響 はほ と
ん ど無視 して いいほ ど小 さい割合 にすぎない と して いる。 したが って,日 々の消費財の価格 は,
主 に今期生産量 によ って決 ま り,他 方,日 々の資本財の価格 は,今 期生産量 によ ってでは な く,・
主 に,既 存資本財 への請 求権 のデ ィー リングによって決 まる(p.81)。 こう して,『 貨 幣論 』の,
PとP'の 動 きの違 いは正 当化 されたのであ る。
ところで,こ こで ロ ビンソンは,ケ イ ンズに とって,有 効需要 の原理へ の ヒン トにな ったか も
しれない ことを言 って いる。つ ま り,こ れ らは当時の経済学者 もよ く知 っていて,慣 れ親 しんで





上述 の,従 来 の貨 幣数量説 は,「 供 給」 を見落 と して いると言 う主 張 も,こ の ロ ビン ソ ンの マー
シャルの ミクロ経 済学 に忠実な基本的見方 か ら来 てい るのであ る。
なぜ これが,有 効需要の原理への ヒン トた り得 ると考 え られ るかの理 由は,バ ック ワ」 ドな性
急な後知恵的解釈 ではな く,「 一般理論』,Kahn(1931)な どに広範 囲に渡 るそれ な りの 根拠 を
発見 しているか らであ る。詳 しくは将来公刊す る論文 での私 の仮説の展開 と論証 に依 存す るが,
ご く簡単 に書 いて お く(5)。まず,意 外 に思 われる読者 も多いか も しれな いが,『 一 般 理論 』 の有
効需要 の原理 と言 うのは,Clower(1989)が 図 を使 って見事 に解読 して いる よ うに,マ ー シ ャ
ル の需要供給 分析 の集計版であ る。読者 の方 は,先 入観 な しで虚心坦懐 に 「一般理論』 の第3章
と序文 を再読 していただ きたい。 ピ ックスの 「固定価格法」 としての 「一般理論』解釈は実は誤っ
(5)小 原(2000)に お い て,あ る程 度 は 書 いた 。
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ていて,『 一般理論』 では財 価格 は伸縮的 であるこ とがわか る。 また,1980年 代 にニ ューケ イ ン
ジァ ンと して,ケ イ ンズ理論の数学的 ミクロ的基礎 モデ ルが盛 ん とな ったが,ミ ク ロ的基 礎 は
『一般理論 』第3章 自体 に既 に存 在 して いたのであ る。 それは,マ クロ産 出量 と物 価 水準 の決 定
・に関 して,貨 幣数 量説 やケイ ンズ 『貨 幣論』 の平均 原理(吉 田1997)や 貨幣量 との結 びつ きや
「二分法」 を大胆 に も完全無視 して,価 値論 の限界原理 の需要供給分析一本 でや って しま った も
ので ある。 まさに,貨 幣理 論 にお ける革命 であ った。 そ して,そ の大胆 なコロ ンブスの卵的考 え
が,公 刊論 文で もっと も早期 に見 え るのが,Kahn(1931)な ので ある。 中央大 学 の袴 田教 授 も
研究 され ている ように,当 時の カー ンとロビンソンは,オ ー ラル ・トラデ ィシ ョンで深 く結 びつ
いて いたので,両 者の考えが共通 であ って も自然 である。
Kahn(1931)に おいて,カ ー ンの乗数 公式 として,乗 数分析が初 めて 日の 目を見 た と言 うの
は有名で あるが,乗 数 公式の通 り,カ ー ンは水平 の供給 曲線 のケ ース しか扱 っていない と言 う先
入観 が強 い ようで ある。 しか し,Kahn(1931)全 体で は,決 して,水 平 の供給 曲線 だ けの仮 定
に終止せず,右 上 が りを含めた一般的 な供給 曲線 の状態 を分析 して いるの である。実 はそ こで,






と書 かれてい るので ある。 これは,後 述の ロ ビンソ ンのReviewofEconomicStudies誌に も
共通 してみ られ るコロンブスの卵 的な発想,つ ま り,outputasawholeにも,ミ クロのマー シャ
ル価値論 の個別財 の需要 曲線,供 給曲線を適用 して しまえばよい と言 う発 想が見 られ る。Kahn
(1931)で は,こ の後確 かに,議 論のベ ンチマークと して,単 純 化 として,水 平 の供 給 曲線 が仮
定 され,有 名な カー ンの乗数公式 が導 かれ るが,最 後 には右 上 が りの供給 曲線 のケ ー ス もver-
balに 考 察 されて いるので ある。 また,第2文 は,『 一般理論』 第3章 の有効 需 要 の原理 の マ ー
シ ャル的 ミクロ的基礎(Clowerl989)の 本質のかな りを押 さえて いるのであ る。惜 しい の は,'
カー ンは,マ クロ的な投資 ・貯蓄分析 にお いては,こ の新発想が ケイ ンズの 「貨幣論』 の投資 ・
貯蓄分析 の補 完物で あると思 い込 んで,自 らの理論 を低 く位置づ けている所 であ る。 また,貯 蓄
自体 がleakageで あ ると言 う考 えには至 らず,leakageに は輸 入 とか失業手当 のよ うな もの しか
考え られていな い。 しか し,こ の箇所 の発想が,ケ イ ンズによ って,消 費 の心理 法則 と投資 ・貯
蓄分析 と統合 されて マク ロ理論 として仕立て直 され て,有 効需要 の原理 とな った と私 は仮説 で考
えてい る。 カー ンが,こ の貨 幣理論 にお ける新発想 をい わば 「コロンブスの卵 」 と して書 いてあ
るのは,原 典テ キス トのその前 の説 明 にある。








つ ま り,従 来 の貨 幣理論 は,い わゆ る 「二分法」 で,価 値論 は需要 と供 給の限界原理 で分析 し,
絶対価格 ・物価水準 は貨 幣理 論の分野 と して,貨 幣数量説 やその変形 に よる平均原理 で分析 して
いた。『貨幣論』 も,独 創性 や大胆 な改良が含 まれて いるにせ よ,そ の平均 原理 の一 ヴ ァ リエ ー
ションであ った(吉 田1997)。 カー ンは,こ の 「二分法」 をあ っさりと捨て,需 要 と供給 の限界
原理 による,価 格 と数量 の同時決定 を,「 粗野な常識 」で あると して,集 計 的 な消 費財 全体 の量
に も適用 して しま うのであ る。
話 を ロビンソンに戻す と,こ れ と同様 な思考,つ ま り貨 幣理論 の領域 も,当 り前 の需要 と供給
の分析 で考 え ようと言 う姿勢が,当 該 の ロビンソンの記述 に も現 われて いると解釈 されるのであ
る。 これが次 に取 り扱 うReviewofEconomicStudies論文 には よ り明 らか に現 わ れて い るの
で,次 節で詳 しく述 べたい。『一般理論 』 とケ ンブ リッジ ・サーカスの需要 曲線一供給 曲線 分析 の
全体 的産出量 分析への ダイ レク トへ の適用 に関 しては,第4節 において再度.考 察 してみたい。
エ コノ ミカ論文に戻 ると,こ の見地 か ら,ロ ビンソンは,「 貨幣論』 の 「寡婦 の壷 」 の ケ ース
の批判 を行 ってい る。そ こで は,産 出量 が一定 とされ,需 要ばか りに目を向け,供 給 を忘 れてい
ると言 うのである。Parableに 戻 る と,損 を した グ リーンピース生産者 は,労 働者 を解雇 したり,
グ リー ンピー スの産出を下 げることがあ るとロビンソ ンは論 じる。 現代 か ら解釈 す るに,こ こに
おいて,マ クロ的な数量調整の可能性 が指摘 されてい る。 ところが しか し,82ペ ージから83ペ ー
ジにかけて,ケ イ ンズ 『貨幣論』 の産 出一定 の仮定(ロ ビンソンの需給原理 に とって はinelastic
supplyの 仮定 に解釈)は,そ れ ほどおか しくないと言 うこ とが長 々述 べ られ て い る。 失 業者 が
出て も,彼 らの消費 はDis-savingな ので,ケ イ ンズ 『貨幣論』 の投資貯 蓄分 析 の範 囲内 で処理






ここにおいて,Kahn(1931)だ けで な く,ロ ビン ソンも,自 分 の発見 の意 義 を わか らず に,ケ
イ ンズ 『貨幣論』 の支配 下に意識が あることが現わ れて いる。
2.6レ イ ヨンフープ ドのZ一 理論 との関連
ここで話 をエ コノ ミカ論文 に戻 して,ロ ビンソ ンが提 出 したParab正eに よる,ス トック市 場
を統合 した分析 の意義 は,現 代的 に見 て,何 があるで あ ろ う。 例 え ば,p.80の"Thepriceof
goldisindependent(upontheseassumptions)ofthevolumeofnewsavings"と言 う記 述
は,金 融 に関 してはス トックを重視 し,貯 蓄 フロー を無 視す る,ポ ス ト・ケイ ンズ理論 に近 づい
た認識 と して解釈 できよ う。 しか し,そ れはそれ と して部分的 なもの にす ぎず,全 体と して私は,
この ロ ビンソンのexposition全 体 を,Leijonhufvud(1981)のZ一理 論 に非 常 に近 い もの と し
て解釈 す る(6)。Leijonhufvud(1981)のZ一 理論 は,『 貨幣論』 の貸付 資金 説 プラス 『一般 理論 』
乗数の数量調 整 の投資貯蓄分析 を統合 した ものであ る。 レイ ヨ ンフープ ドは 『貨幣論』 と 『一般
理論』 の中間 に位置す る仮想 的なZ一 理論 こそが最 高のマ クロ理論 であるとする。Leijonhufvud
(1981)は,貸 し付け資金説 を全て捨 て,利 子率決 定 の金 融面 で は流動 性選 好理 論 を入 れ た,
IS-LMな どのケイ ンジア ンモデルは劣 って いると言 うラデ ィカルな主 張を持 ってい る。 また,
Z一理論 で は,ヴ ィクセル理論 では外的な銀行組織 によって固定 され る利子率 が,『 貨 幣論』 の証
券市 場 の投機 家の ス トックによって内的に固定 され ると言 うものであ る。 そ こで,こ の エコノ ミ
カ論文 を読 む と,こ の後者の特徴 を この ロビンソンのexpositionは うま く表 して いな いで あ ろ
うか?
Parableに おけるゴール ドは,摩 滅 しない膨大な ス トックを持つ と言 う意味 で,ケ イ ンズ 『貨
幣論 』の証券 ・既存資本 のス トックに対応す る。証券の価格 は利子率 の裏返 しであ ること,そ し
て,前 項 で上述 の ように,ロ ビンソ ンが需要減 に対す る数量調整 を考 えていた点を合わせ考え る
と,Z一 理論 に近 いと言え る。Z一理論 に関 して は,ポ ス トケイ ンズ派 か らは,流 動性 選好 を否 定
す るの は反動,反 革命 であ ると して,全 く評価 され ていないよ うだが,派 閥 とかそ うい う先入観
か ら開放 され て,い かに現実 の貨幣経済 を叙述で きるか を基準 にすべ きだ と思 う。 つま り,金 融
面 において,ス トック面一辺 倒の流動性選好 やフロー一辺倒 の従来 の貸 し付け資金 説に対 して,
Z一理論 は,ス トックとフローが統合 されたア プローチ として,も っと高 く評 価 され て もよいの
ではないか?そ うな らば,ロ ビンソ ンの この考察 も高 く評価す べきであ る。 ケイ ンズ革命の先
駆 か と言 う先入観 だけか ら,こ のエ コノ ミカ論文を表面的 に評価す る と,そ れ こそ実は,上 述の
「供給 を重視 せ よ」 と言 う点 だけが残 り,反 ケイ ンズ的 と言 うよ うな,偏 った解 釈 しか 出来 な く
なるので ある。
(6)Leijonhufvud(1981)のZ一理 論 に 関 して は,ヴ ィ クセ ル ・コネ ク シ ョン に関 連 して,小 原(1999b)
に お い て も述 べ て あ る。
(455)ジ ョー ン ・ロ ビ ン ソ ンの1933年 論 文 の ケ イ ンズ 貨 幣 理 論 へ の意 義121
2.7ロ バ ー トソ ンの 『貨幣論』批判 との比較
上述 のよ うに,ロ ビンソ ンのエ コノ ミカ論文 は,具 体 的には ロバー トソ ンの 『貨幣論』 批判へ
の反論 が全体 に渡 ってい る。 そ こで,こ の項 では,ロ バ ー トソンの 『貨幣論』批評論文(1931)
との比較 につ いて述 べてお く。
ロ ビンソンは,Robertson(1931)のp.402の期 間分析 の数値 例を引用 して いるが,こ こは,
上述 の通 り,ロ バ ー トソンは新貯蓄が保蔵 に回る と言 う根拠 でケイ ンズ 『貨幣論』 の分析 を批判
している箇所 なので,つ ま り,そ の部分 は,せ っか くの ロビンソンの戦 略的問題設定であ る所の,
保蔵 な しで;新 貯蓄 がすべて証券購入 に回 った場合 とは議論 がずれて しまっている。
そ こで,筆 者 の読 解では,ロ ビンソンの戦 略的問題設定 によ りょ く対応 して い るの は,Rob-
ertson(1931,p.400下)のverbalな記述で ある。 ここで,注 目すべ きは,ロ バ ー トソンの議論
には,ロ ビンソンの議論 には存在 しない起債業者companypromotorsなる ものが 出て来 るこ
とで ある。 ロバ ー トソンに よると,マ ネ ーフローの流 れは消費財 に して も,デ ィーラーを通 じて,
公衆か ら消費財生産者 の手 に渡 る。 それ と同 じよ うに,資 本取引の場合 も,マ ネーは,証 券 ディー
ラーの手 を通 じて,起 債 業者 の手 に渡 り,さ らに,起 債業者 を通 じて,新 資本財生産者 の手に渡
る。 ロバ ー トソンも,ロ ビンソ ンや 『貨幣論』 と同様 に,公 衆 は新 発証 券で はな く,大 部 分は既
発証券 を購入す るこ とは認 め るのだが,上 記 のよ うに経済全体 を考 え ると,公 衆 の既発証券 を自
発 的 に買 うと言 う意 思 は,結 局 は,実 物設 備 資本 の生 産者 の手 に渡 る と考 え る(Robertson
1931,p.400bottom)。 解釈す るに,典 型 的なポ ス ト・ケイ ンジア ン的思 考 で は,既 発証 券 の ス
トックは膨大 だか ら,新 規証 券購入の フローは既存資産 ス トックに比べて,大 海 に落 ちる水の し
ず くのよ うな ものだか ら無 視 して よいと言 うのが定番 であるが,ロ バー トソ ンは,そ うは考えな
いので ある。 これは,戦 後の ロバー トソ ンの経済学 のテキス ト(1957-1959)に お いて も,な お
ケ イ ンジア ンの利子理論 に反対を唱え,公 衆 の証券 の追加購入 は,な ん らか のル ー トを通 じて,
新規資本財へ のフローにつなが ると力説 されて いるよ うに,ロ バー トソ ンの 中で はず っと維持 さ
れ た考 えで ある。 そ して,ロ バ ー トソ ンによると,保 蔵 に回 らなければ,そ の消費財購入 か ら証
券購入へ と振 り代 わ ったマネー フローは,既 発証券市場 で売買 が くり返 され るが,公 衆か,証 券
デ ィーラーか,起 債業者 かいずれかが,結 局 は,新 発 の証券へ と支 出す ることになる。 したが っ
て,消 費財 生産者 が得た損失 と同 じだけの利潤 が資本 財生産者 の元 に入 る はずだ と言 う(Rob-
ertson1931,p.401top)。 ロビンソ ンにな い,起 債業者companypromotorsの登 場 と,既 発証
券取引 を ジョー ン ・ロビンソンの ように,一 発 の直接取 引だけでな く,そ の後 も短期 的に繰 り返
され る既発証券取 引のマネー フローの究極的 なネ ッ トのマ クロ的な行 き先を考察 している ロバ ー
トソ ンの分析 も,い ちがい に間違い とは思え ない。
それ に して も,両 者 の議論 はすれ違 いに終 っている。議論 のすれ違 いの原 因は,ロ バ ー トソ ン
は あ くまで全 ての貨 幣 フローの行方が誰の手 に渡 るかを追 って行 くの に対 して,ロ ビンソ ンは価





ケ イ ンズ 『一 般理論』 形成史 の観点 か らす ると,ReviewofEconomicStudies論文 の 冒頭
でまず 目につ くのは,次 の文章 であ る。
TheoryofMoneyhasrecentlyundergoneaviolentrevolution.Ithasceasedtobethe
TheoryofMoney,andbecometheAnalysisofOutput.(J.Robinson1933b,p.22)
こ こに存在す る,「 激 しい革命」が起 こ ってい る,す でに貨幣理論 が貨幣の理論 でな くな り,「 産
出量 の分析」 とな って いるな どと言 う記述を見 ると,バ ックワー ドに後知恵 的な学説 史家 の 目に
は,「 す わ,ケ イ ンズ革命 が来て いる」 と興奮 して読 めないこ ともない。 ケ イ ンズ ・ペ ーパ ーズ
が公表 され る以前 の公刊論文 しかない時代 には,こ れ こそ,サ ーカスとケイ ンズの間でのケイ ン
ズ革命 の息吹 をいち早 く伝 えた もの と して解釈 されていた。 しか し,本 稿で言 いたい ことはそ う
い う表面 的な読解 ではない。筆者 は,ま だ,ジ ョー ン ・.ロビンソン ・ペ ーパ ーズ,カ ー ン ・ペー
パ ーズには手つ かずで あるが,公 刊論 文だ けで も,先 入 観を出来 るだ け排除 して,精 読す れば,
経 済学史 的 に新 しい発見 もた くさんでき ることを本 稿で示 したい。
上記 の ロビ ンソ ンの記述 の意味 をは っきりさせるため,本 文を さ らに読ん でみる と詳 しい内容








前 半 は解釈 す るに,ロ ビンソ ンの革新性 に とって,逆 にネガテ ィブな意味で捉 え られ る。産 出を
ダ イ レク トに扱 うとは言 って も,そ れは,物 価水準 を通 じた間接的な メカニ ズムにす ぎない こと
で ある。 これ は,根 井(1990)で いみ じ くも指摘された,『 貨幣論』 は,物 価 水準 を通 じた産 出
変 動 メカニズ ムを提供 したにす ぎない と言 うことで ある。 ロビンソンも,『 貨 幣 論』 の思考 の枠
内 に留 まっている と言 うこ とであ る。 そ して,untilrecentlynoeconomistの意味 は,後 で も
明 らか にな るように,最 近 までは誰 も為 していなか ったが,最 近 ケイ ンズが 「貨幣論』 で成 し遂
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げた と言 うことで ある。 冒頭 の貨幣理論 の革命,産 出の理論 と言 うの は,`実 は 『貨 幣論』 のこと
を言 ってい るに過 ぎないのである。後半 の需要 と供給分 析の意味は,以 下で明 らか となる。 ただ
し,上 記引用の後半,"directly","supply-and-demandapparatus"に関 しては,潜 在的 だが,
革新 的な意 味を内包 して いる可能性 があ る。 こ.れに関 しては後述す る。
本文 では この後,ロ ビンソンは,貨 幣数量方 程式 の トー トロジー性 につ いて述 べている。 それ
は,ケ ンブ リッジ型で の貨幣数量方程式 で も,フ ィッシャー型の数量方程式 で も同様 であ る。 そ
して,カ ー ンとのオ ーラル ・トラデ ィシ ョンによ ると思 われ る(文 書 出典が ない),カ ー ンによ
るヘア ピンの数量方程式 が紹介 される。 これは,強 烈な皮肉が こめ られ た数量説 の トー トロジー
性のた とえ である。Pを 女性 に しめ るロングヘ アの女性 の割合,Tを 女性全員 の数,1/Vを ロ ン
グヘ アの女性 の 日々の ヘ ア ピ ンの損 失率,ル1を ヘ ア ピ ンの 日々の生 産量 とす る。 す る と,
MV=P7と 言 う貨 幣数 量方程式 と同様の式が導 かれ る。 しか し,ボ ブヘア の女性 を減 ら したい
と言 う場合 に,経 済学者 が この方 程式に基づいて,Mを 増 やせ ばよ い,あ る いは ロ ングヘ アの
女 性 にもっと不注意 にな って もうい,損 失率 を上げれば よい と提言すれ ば,こ れは,明 らかにナ
ンセ ンスで ある。 トー トロ ジーを因果 関係 に用いたため に起 こったナ ンセ ンスであ る。 ロ ビンソ
ンは,研 究者が本 当は雇用水準 に関心 があ る場 合 に,物 価水準 を論 じるために数量説 は何 も語 ら
ないとす る(p.24,1.14)。 ここで,「 物価水準 を論 じるために」 とあ るのが注意点 で,現 代か ら
解 釈す ると,再 三 ダイ レク トに雇用水 準を分析 す るとは言 いつつ も,ロ ビンソンは,や は り物価
水準を通 じた産 出/雇 用水準 の変動 しか頭にない ことが見て とれ る。 ケイ ンズ革:命の先駆 を見出
した いと言 う先入観 に支配 されて読 む と,「 これ が本格 的な数量説 批判だ!」 と飛 びつ いて しま
いそ うなところだが,よ く読 めば,1933b年 論文 では ロビンソンは(7),『貨 幣論』 の世界 に いる こ
とがわか る。
ロ ビンソ ンによると,ケ イ ンズは,雇 用水準の問題 にブ レークスルーを見 出 した。 時制 が明確
になる英語 では,"Now,onceMr.Keyneshasshownushowtocracktheegg,"と現 在完 了
にな っているので,1933年 時点で現在進行形 のケイ ンズの 「一 般理 論』 草 稿 で はな く,す で に
公刊 されて いる 『貨 幣論』 の ことを指 してい ることがわか る。
しか し,つ づ いて,ロ ビンソンは次の ように述べて いる。
itappearsthemostnaturalthingintheworldtoattacktheinterestingpartofthe
problemdirectly,insteadofthroughthedeviousrouteoftheQuantityTheoryofMoney.
ここまでは上述のように実質は,物 価水準を通 じた産出量変動の 『貨幣論』の延長線上であるが,
次が革新的要素を潜在的に含んでいると筆者には解釈される。
(7)執 筆当時はさらに前であろうc





これは,個 別財 の需要供給分析 を,マ クロの財全体 にも適用す ることを考 え ると言 うことである。
これ は,前2.5節 のKahn(1931)の コロンブスの卵的発想 と同 じで あ る。 この個 別財 の需要 供
給分析 への アナロ ジー は,後 述 の よ うに,こ の論 文 で合 計3回 も繰 り返 し出て来 る。 前 節 の
Kahn(1931)で は一応公刊 は されて いるが,ロ ビ ンソ ンのこれ も重要 な革 新的 な考 え方 の表 明
で ある。 そ して,ロ ビ ンソ ンはす ぐ後 の文で,こ れをobviousと 言 って い る点 で,前 節 の カー
ンの 「粗野 な常識」,コ ロ ンブスの卵 と同 じニュア ンスが見 られる。
しか し,原 典 テキス トでは この後 ロビ ンソ ンは貨 幣理論 がbewildermentを もた ら してい る
理 由と して,新 しい分析 がTheoryofMoneyの名 の下 に展開 されている こと,ケ イ ンズが 『貨
幣論 』 のタイ トルで出版 した ことが挙 げ られている。 ここに来て,や は り,ロ ビンソ ンは 『貨 幣
論』 の こ とを新 しい理論 と して いるにすぎない。つ ま り,『 貨幣論』 のケイ ンズに 自覚はないが,
すで に成 し遂 げ られた というこ とであ る。 再 び時制 に明 確 な英語 で 引用 す る と,"thesubject
withwhichhewasdealingwastheAnalysisofOutput.(J.Robinson1933b,p.24)"のよ う
に,過 去進行形 とな ってい るように,『 貨幣論』で既 にな され たことの実質 的意 義 を ロ ビ ンソ ン
は指摘 して いるのにす ぎない。 当時サ ーカス との関係 の もと,進 行 していたケイ ンズ の 『一般理
論』草 稿 な らば,現 在進行形 とな るはず である。
3.1『 貨幣論』 の第一の例
次 に ロ ビンソンは,『 貨幣論』 に無意識 に存在す る産出の分析を三つ紹介 して い る。 第一 の例
は,寡 婦の壷 であ る。『貨幣論』 の寡婦 の壷 のケースでは,産 出は一定で,価 格 の みが 変化 す る
が,こ れを ロ ビンソンは,財 の供 給条件が完全 に非弾力 的 であ るケ ー ス と解釈 して い る(後 の
3.3節 で詳述す るが,『 貨幣論』 を このよ うに ミクロ経済学 の特 殊 ケースと して解釈 してい るあ た
りが,当 時 の貨 幣理論 の伝統 た る生産期間,迂 回生産,経 営資本 のフ レーム ワー クを全 く無視 し
て い るので ある)。 そ して,ロ ビンソンは,こ の仮定 は主 に物 価水準 に関心 が あ る場 合 に は 自然
な解釈 で あると 『貨幣論』 を擁護 して いる。 これ らは,前 節 の如 く,す でにエ コノ ミカ論文を読
み込 んだ我 々には理解 できる。 しか し,ロ ビンソ ンは,エ コノ ミカ論文末 の 『貨幣論』 批判を引
き継 いで,産 出量 一定 の仮 定 に否 定 的で あ る一"tomakesuchanassumptionwhenweare
primarilyinterestedinthevolumeofoutputistoassumeawaythewholepointofthe
argument.(J.Robinsonl933b,p.24)"。しか し,原 典テ キス トでは第一点 は,こ れで終 って し
まい,物 足 りな い。
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これは,い か なる産 出水準 で も,マ クロ経済 が均衡 しうると言 うこ とで,ケ イ ンズ 『一般 理論』
を予言 したよ うな内容 にも読め る。 しか し,hehasprovedの よ うに,現 在 完了にな って いるの
で,『 貨 幣論』 の潜在的意義 を語 っているのにすぎない。 平井教授のTM供 給 関数 のよ うに(詳
しくは小原1999a),『 貨幣論』 の信用 循環 の理論 全 体 で は産 出量 は一 定 で は な く,一 応,動 い
て いる。 その中で,失 業 も起 こ りうる。 ただ,"Hefailedtonoticethathehadincidentally
evolvedanewtheoryofthelong-periodanalysisofoutput.(J.Robinson1933b,p,25)"と
言 うのは,ロ ビンソンのア レンジだ と思われ る。 なぜ な ら,小 原(1997,1999a)で,ロバ ー ト
ソンとの比較で示 したよ うに,『 貨幣論』の信用循環 は,失 業 を伴 う初期定常 状態 の周 りを上下
に循環す るだ けで,長 期均衡 の理論 的定式化 はな されて いないのであるか らであ る。
次 に,ロ ビンソ ンは,上 述 のナイーブな貨 幣数 量説 と同様 に,ケ イ ンズか トー トロジー を因果
関係 に使 って いるこ とを批判 してい る。 ここでは,ロ ビンソ ンは,カ ー ンのヘア ピン理論 をもっ
て,ケ イ ンズ を批判 してい るのであ る。具体 的に は,ま ず ロ ビンソンは,完 全に弾力的な供給曲
線 のケー スを想定 している。解釈 す るに,カ ー ンの乗数 と同 じケースであ る。次にロ ビンソンは,
Hawtreyの ・4rtofCentralBankingF.341の在庫調整理論 を も援用 して,貯 蓄が 高 ま り,消 費
財 への需要が減退 した とき,中 間業者 の在庫 が増 大 し,こ れは最初 の貯 蓄に まさに等 しい,投 資
であ ると して いる。 ケイ ンズの貯蓄 と投 資の均等 は,ト ー トロジーであ る。 解釈す るに,こ こは,
部 分的に初期 ケイ ンジア ンの恒 等式 の乗数解釈 を先取 りしてい ると言 え る。
他方,当 時 ケイ ンズ と対立 していたホー トリーを援用 してい るのには注 目され る。 ロ ビンソン
は,批 判 しつつ も,大 方,「 貨幣論』 を新理論 として持 ち上げて いるのが文脈 な ので あ るが,こ
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こだけが例 外的 だか らで ある。 ケイ ンズはすでに 『貨幣論』 において,ホ ー トリーの理論 を認識
した上 で,ホ ー トリーの理論 を明確 に批判 していたのであ る。 すなわ ち,ケ イ ンズ 『貨 幣論』 に
よ ると,期 間分析 において,各 期,数 量調整 でな く,物 価水準の調整で財市場が均衡するのをデ ィ
フェ ンス して,在 庫調 整では まか ない切 れないほどのメ ジャーサイ クル に焦点 を当 てて いる こと
と,中 間業者 が大量の在庫を増やす のには利子率 の コス トがかか るな どの理 由で,ホ ー トリーの
在庫調整理 論を否定 して いた(8)。また,上 述 のように,エ コノ ミカ論 文においては,ロ ビンソ ン
は,消 費財 においては,ス トック面で の量 はほ とん どない と,ケ イ ンズ 『貨幣論』 を擁護 してい
たか ら,な お さ ら,こ の部分が 目立つ のであ る。
さて,原 典論 文の続 き として は,ロ ビンソンはこれを もって,因 果 関係 と して投資が増 えたか
ら価格が下 が らなか った と言 うことは,上 述 のカー ンのヘア ピン理論 で,ヘ ア ピ ン工場 が生産 を
減 ら したか ら,シ ョー トヘアの女性が増え た と議論す るこ とに過 ぎない,と ケイ ンズを厳 しく批
判 して いる。 ケイ ンズの因果 と トー トロジーの混同 につ いては,『 貨幣論』の解釈論争 で も,『 一
般理 論』の投資貯蓄分析 にお いて も指摘 された もの であるか ら,こ こでは ロビンソンの論理 の鋭
さ,先 駆性が注 目され る。
ロビ ンソ ンによ ると,供 給 曲線 が完全 に弾力的な場合 の財全体 の供給 に関す る正 しい解釈 の仕
方 は,上 述 のよ うな,伝 統 的な価値論 との アナロジーで考え るこ とだ とす る。 これが カー ンのコ







前半 は,た とえ,供 給が完全 に弾力 的で,価 格 は需要 には反応せず,コ ス トだけで決ま る場合で
も,需 要 と供給 の シンメ トリーの特殊 ケー スと して考え るべ きだ とロ ビンソンは言 う。 これ は,
第2.5節 で紹介 した,カ ー ンの考え方 と同 じであ り,費 用論争 のス ラ ッファとは対極 で ある。 原
典 テキス トで は第二の点 はこれで終 って しまい,ま た言葉足 らずで あるが,上 述 の,マ ーシャル
の需要 曲線供給 曲線分析 の集計版 た る有効需要理論 の発想を予言 して いる と読 めな くはな い。 し
か し,上 述の い くつ もの例 の ように,革 命の意味,ダ イ レク トな産 出分析 の ことが 『貨幣論』 の
(8)物 価水準の調整で,各 類の一時的な財市場の均衡が達成されると言うモデルは,『貨幣論』 とロバ ー
トソンが共通 していて,シ ンプルな在庫の数量調整のホートリーと対立している。このケインズとロバー
トソンの呉越同舟の背景には,第3.3節 で述べるような 「生産期間」 の前提があった。詳 しくは小原
(1998)参 照。
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ことで あるこ とか ら,第2文 もあ まりケイ ンズ革命へ 向けて直接 的意 味はない と解釈す るのが自
然で あろう。
3.3『 貨幣論』の第三 の例
『貨 幣論』 におい てケ イ ンズが気がつ いていないが成 し遂 げ られ た新 しい産 出分析 の第 三 の例
は,利 潤 が産 出決定の主要因で あることで ある。 日本 では平 井 教 授のTM供 給 関数 の こ とと表
現すれ ば,す っき りするであ ろう(詳 しくは小原1999a参 照)。 ここで,ロ ビ ンソ ンは,我 々が
習 った"wearetaught"のもの と して,三 度 目に,需 給分析 とのアナ ロジーを 出す。 解 釈 す る
に,こ れ はカー ンの コロンブスの卵 と同 じで,貨 幣理論 も,限 界 原理 の主 体均衡 と市場均衡 で一
括 して考察 しよ うと言 うアイデアの兆 しであ ろう。具体 的には,ケ イ ンズ 『貨幣論』の特殊 な利
潤の定義 を現代 的に表現 された超過利潤 とす ると,ロ ビンソンはオー ソ ドックスな ミクロ経済学
(産業 組織論)的 に,新 規企業 の参入条件 か ら,厳 密にTM供 給関数を再考察 している。
さて,貨 幣理論 全般 に とって,興 味深いのは,上 記J.Robinson(1933b,p.25)の引用 の よう
に,ロ ビンソンが長期分析 を志 向 してい ることで ある。現代 か ら解釈 す ると,こ の長期 と言 うの
は,ケ イ ンズ 『貨 幣論』 の期間分析が超短期を扱 っている ことに対す る相対的な もの に過 ぎない
ので,筆 者 と しては,こ こで ロビンソンの言 う長期分析 とは,現 代 の経済学で は,「 短 期 」 に相
当 し,『 貨幣論 』の期間分析 の一期間 は,「 一 時的」均衡 に相 当す ると解釈 す る。現代か らの解釈
と しては,分 析対 象期 間の点 において も,ロ ビ ンソ ンの革新性 が見 られ る。 す なわ ち,ロ バ ー ト
ソ ン流 の超短期 の期 間分析 を踏襲 していたケイ ンズ 『貨 幣論』 が,ロ ビンソン,そ して,『 短期
の経済学』 をフ ェロー論 文 と して提出 していた カー ンの影響 で,「 一般理論』 で の分析 期 間 が,
現代的 な ミク ロ経 済学 で言 う短 期均衡(既 存の資本設備 の範 囲内で調 整が行 き届 いた状態)に 相
当す る ものに至 った ことへの ヒン トをケイ ンズが得 た可能性 を指摘で きる。『貨 幣論』 批評 論文
Robertson(1931,p.39i)にして も,"changesinwhich,inastudyofshort-periodfluctua-
tions,wearemostinterested."と,短期分析 に関心 があ ると明言 してお り,現 代で言 う所 の超
短期分析 に関心 と言 う点では,呉 越同舟 と言 うか,『 貨幣論』 のケイ ンズ もロバ ー トソ ン も共通
して いたが,ロ ビンソンは,そ うではない もっと期 間の長 いマ クロ均衡(現 代で言 う所 の短期均
衡)を 求 めたのであ る。 この ロビンソ ンの発想 の意義 は,評 価 されて よい。
そ もそ も,小 原(1998)の よ り詳細な研究の よ うに,ロ バー トソンの経過分析 も,『 貨 幣論』
の信用循環理論 も,生 産 期間があ る前提で,日 々の市場 が,物 価水準の調整 によって一時 的に均
衡 し,そ の 日々をいつまで もず っと追 って行 くと言 う,い わば超 短期分析の連続 しかない。経過
分析 は,変 動 を叙述 す ることは出来 るが,そ の行 きつ く先(現 代 の言 葉で言 う短期的な一般均衡
ロ ビンソンの言葉 で言 う長期分析)が 不明で あ ったのであ る。 さ らに言 うと,こ れ には,筆 者 の
将来 の論文 の課題 とな るのであ るが,生 産期間 の設定 と言 うのは,い わ ゆるべ 一ム・バ ベ ル クの
迂回生産,ハ イエ クの三 角形の生産構造が背景 にあ り,オ ース トリア ンの ような大陸 の理論 ほ ど
ははっき りしていないに しろ,弱 い曖昧な形で,ロ バ ー トソン,『 貨 幣論』 の ケ イ ンズな どの ケ
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ンブ リッジに も見 られるが,『 一般理論』 のケイ ンズでは ほとん ど後か た もな く消失 して い るの
で あ る。 これ は仮説 の仮説 に過 ぎな いが,ま だ農業生産が 中心 であ った経済 の描 写(生 産期間 は
自明,迂 回生産)か ら,工 業 中心 の経済 にな った ことに 『一般理論』 のケイ ンズがい ち早 く対応
した と言 うことか もしれない。
そ して,生 産期 間の仮定,迂 回生産に対応 して,資 本面,金 融面 で もう一 つ現 代 にはな じみ の
な い伝統 が あ った。 当時 の貨 幣理 論の分野で は,財 の生産 には,現 代経済学 のよ うな設備資本 と
言 う長期 的 な資本 だけでな く,経 営資本(Robertson1926のCirculatingCapital,『貨幣論』 の
WorkingCapital)と 言 う短期 的資本 が必要 とされ,そ のフ ァイナ ンスが貨 幣理論 の最大の注 目
点 であ った のであ る。 その証 拠 に,「 貨 幣論』 の第2巻 には,経 営資本 に関 して1章 が 当て られ
て いる。 迂回生産下で は,マ クロ的な生産の増大には,短 期的 に も迂回生産上 の経 営資本を増 や
さなければな らないが,し か るに生産 期間中 は,ま だ増産が結実 しないので,そ の経 営資本の増
分 を,社 会 の貯蓄(消 費 の我 慢)か ら調達 しなけれ ばな らない と言 う思 考 形態 で あ った。Rob-
ertson(1926)は 少な くともそ うであ った・(小原1998)。 なお,こ の短期的資本 とは,直 接 目 に
見 え ない迂 回生産 を支え るた めの循環 的 ・流動的な もので,現 代 における在庫資本(倉 庫 に実 体
が見え る)と も異 なる。 つ ま り,ホ ー トリー に端を発 し,グ ライ ンダーなど時 々現代 マ クロ理 論
で も注 目され るところの在庫資本 と も,別 である。 その証拠 に,『 貨幣論』 ケ イ ンズで は,経 営
資本 と区別 した流動資本 ・在庫資本 の章 が別に設 けてあ る。 経営資本が循環的 とい うの は,『 一
般理論』 と前後す るが,イ メー ジ的にはKeynes(1937)の よ うな いわ ゆ るrevolvingfundに
近 い と思 われ る。
しか し,ジ ョー ン ・ロ ビンソンの1933年 論文 には,WorkingCapitalは出て来 ない。Kahn
(1931)で は,WorkingCapitalと 言 う言葉 は出て来 てい るが,論 文の本筋 と して は ほ とん ど注
目されて いない。筆者 は,い まだ仮説 であるが,こ の短 期的資本 と しての経営資本 と生産期 間の
消 失 と言 う面 か ら,「 一般理論』 の革命を後づ けることがで きると考え てい る。 そ れに対 して,
カー ン,ロ ビンソンのよ うに,マ ー シャルの価値論,ミ クロ理論 を貨幣理論 に直接導入す ると,
問題 設 定 が既 存 の固定 資本 設備 の範 囲内 での需 給 の調整 と言 う形 で,生 産 期 間 や経 営 資本
(WorkingCapital)と 言 った,テ クニ カル に扱いが難 しい点が な くな り(ハ イエ クの貨 幣理論
はモデル化 が困難な最 た る例),す っき りと した形で,マ クロ均衡 を考 える こ とが 出来 るので あ
る。 これ を実現 したのが,「 一般理論』 の有効需要の原理で はなか ったか?






再 三述べて いるよ うに,新 しい産 出の分析 とは,whathashappenedの時制か ら,当 時,現 在
進 行形で あった 『一般理論』草稿 ではな く,既 に出版 され た 『貨幣論』の潜在的内容 のことであっ
たのに過 ぎな い。
結局,ReviewofEconomicStudies論文 で も,貨 幣理論 も,限 界原理の需給分析 で一 括 して
考 察 しようと言 うスローガ ン的 な ものはあれ ど,そ して それ は,エ コノ ミカ論文 よ りは明確に言
葉 とな ってい るが,部 分 的にす ぎず,一 貫 した建設的 な分析 は提供 されず,結 局,ロ ビンソンの
1933年 論文 は,『 貨幣論』 の枠 内で しか思考 で きず,『 貨 幣論』 へ の補 足 説明 と批 判 で終 って し
まって いる。Kahn(1931)も ロビンソンも,自 分た ちが発見 した貨幣理 論 の新発 想 の潜 在的意
義 の大 きさに,自 覚が ない。
こう したテキス ト読解 によ って,本 稿序 説 で謎 と され て いたJ.Robinson(1933b)の結語




日本語では,大 文字と小文字の区別のニュアンスが出せないが,貨 幣理論の重すぎる仕事 と言 う
のは,当 時の固有名詞としての 「貨幣理論」で は,貨 幣数量方程式とその修正版が,物 価水準の
決定からマクロ産出の決定まで負 っていたことを意味するのではないか。そして,「 貨幣理論」
は正 しい領域に収まることになり,固 有名詞でない普通の貨幣理論となる,と 言 うことと筆者は
現時点で解釈 している。最後の文章は,筆 者の仮説では,第3節 で述べたカーンのコロンブスの
卵的発想のことを意味 しているのではないかと解釈する。貨幣数量方程式や 「二分法」の平均原
理 とは全 く別に,マ クロ産出量 と物価水準の同時決定をも,マ ーシャルの価値論のアナロジーで
限界原理一本でや ってしまうと言 うカーンのコロンブスの卵的発想のことを言 っていると解釈さ
れるのである。
4.む す び にかえ て一 ケ ンブ リ ッジ ・サ ーカ ス研究 序説
本稿では,ケ インズ 『一般理論』形成期の重要期である1933年 のジョーン ・ロビンソ ンの二
本の公刊論文を分析 した。 これは,学 者 として最 も重要なアウ トプットは,公 刊論文であること
から,原 典精読主義に基づき,出 来るかぎり先入観を排 して,将 来の細かい公刊書簡研究,非 公
刊書簡文書研究の準備として行われたものである。
吉田(1997)は,ケ ンブリッジ・サーカスの役割を 「「ケインズ」を殺 した」犯人 として,全
く否定的に解釈する。ただし,限 界原理=主 体均衡 とは全 く異質な日常的な産 出調整 メカニズム
が存在する 『貨幣論』こそが 「ケインズ」の本質とする吉田(1997)の 大前提は,筆 者はテキス
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ト原典 か らサ ポー トで きず,そ れは 「ケイ ンズ」 自体ではな く,吉 田オ リジナル の,『 貨 幣論 』
に ヒン トを得た吉 田独 自の理論 のこ とにすぎない ことは,小 原(2000)で 詳述 した。
しか し,吉 田(1997)は,慧 眼 であ った。吉 田(1997)の 大前提が 「貨幣論』礼賛 と筆者 と違 っ
て いるので,全 く逆の結論 とな ったが,途 中 までは,解 釈 は筆者 と共 通 して い る。 す なわ ち,
『一般理 論』 は,こ て こて のマー シ ャリア ンで あったサーカスに影響 を受 けた,新 古 典 派へ の レ
トリックの説得 の書 とす る所 であ る。 本 稿2.5節 で見 た よ うに,ロ ビ ンソ ンは,そ してKahn
(1931)も,ラ デ ィカルに新古典 派の需要供給分析 を ダイ レク トにマク ロ理 論 に適 用 しよ うと し
てい る。 また,3.3節 のよ うに,サ ーカスは,生 産期 間,迂 回生産,経 営資 本 とい った貨幣 理論
の伝統 を全 く無 視 してい る。 これ は,筆 者 の仮説的解釈 であ るが,あ ま りに純粋 なマーシ ャル の
後継 達 と してのサーカスの,『 貨 幣論』 への反応を見て,ケ イ ンズに新古典 派 を早 急 に説 得 す る
に1ホ 『貨幣論』 の延長で は駄 目であ り,設 定を敢 えて新古典派 に合 わせる と言 う形 で,「 一般理
論』 への道 に ヒン トを与 えた可能性 はある。
『一般理 論』第3章 を,水 平 の供給 曲線 による需 要重視 の分析や,あ るいは サ ミュエ ル ソ ンの
45度 線分析 で全 てが尽 くされたな どと言 う先入観 を持たず に もう一度,読 んで いた だ くと,有
効需要 とは,価 格伸縮 の下での,右 上 が りの総供給 曲線,総 需要 価格 スケ ジュールの交点で決 ま
る短期 均衡産 出量 の ことであ る。 総供給価格 スケジュール,総 需 要価 格スケ ジュール とは,マ ー
シャル価値論 の供給価格曲線,需 要価格 曲線を集計 した ものであ る(9)。筆 者 の仮 説 で は,『 一 般
理論』 は,ミ クロ的基礎 はマ ーシャル の新古典派で,マ ク ロ的結 果では反新古 典派的な失業均衡
を導 いて いる。 これは,吉 田説 とは逆 に意 図的なもので ある。 つま り,ケ イ ンズは,吉 田説の よ
うにサ ーカスにつ られて,な し崩 し的 に 「貨幣論』 か ら 『一般理論』 へ と移行 したのではな く,
戦 略駒 に新古典 派を早急 に説 得す るた めの理論的 レ トリックと して,意 識 的に敢えて,新 古典派
的設 定 を選 んで いると解 釈 され る。 また,2.2説 で挙 げ られたevenifの 戦 略的 仮定 とい うケ ン
ブ リッジ的伝統 の経済学方法論 の発露 と も解釈 され る。つ ま り,た とえ,ミ クロ レベルの財価格
の伸縮性 や完全競争 や短期 的な期 待 はすべ て満 たされると言 う新古典 派の設 定が全て満た された
と して も,マ ク ロ的には失業 「均衡」 と言 う結果を生 じる と言 うこ とをケイ ンズは証明 したので
あ る。 た とえ,(俗 説 ケイ ンジア ンのよ うな)財 価格 の固定性がな くて も(「 一 腹理論』第3章 を
読 めば明 らか),た とえ,ピ グーの ような期待錯誤 がな くて も,1980年 代 のニ ューケイ ンジア ン
のよ うに,不 完 全競争 がな くて も,マ クロ的には失業均衡 が生ず る となれば,・新古 典派は反論が
出来な くな って しまうのであ る。 その意 味で,Hicks(1967)や 吉 田(1997)が,『 貨 幣論 』 を
動学 的で均衡理論 を超越 してい るとあが め,『 一般理論』 を静態的均衡論 と低 く評価 して いるの
(9)ミ ク ロ経 済 学 の初 歩 で習 うよ うに,現 代 の主 流 で あ る ワル ラ ス的 調 整 過 程 と マ ー シ ャル 的 調 整 過 程 に
は 違 いが あ る。 マ ー シ ャル 的 調 整 過 程 で は,hypotheticalな 数 量 が まず 提 示 さ れ て,需 要 曲 線 は そ れ
に 見 合 う需 要 価格 を教 え て くれ る。 『一 般 理 論 』 の マ ー シ ャル ・コ ネ ク シ ョ ン に 関 して は,Clower
(1989)参 照 。 なお,デ ビ ッ ドソ ン・スモ レ ンス キー(1964)や シ ドニ ー ・ワイ ン トロー ブ(1957)な ど
の ワル ラ ス的 調 整 過 程 の ミ ク ロ的 基 礎 に よ る有 効 需 要 の 原 理 の説 明 は,私 の研 究 で は,整 合 的 に う ま く
行 か な い と思 う。
(465)ジ ョーン・ロビンソンの1933年 論文のケインズ貨幣理論への意義131
は見当違い と筆者 は考え る。『一般 理論』 は静態 的均衡論 だか らこそ,新 古典 派批 判 が最 も根 源
的なのであ る。 新古典派で も,一 般均衡論 に,価 格調 節の不完全性 や,期 待 の錯誤 を入れれば,
不 均衡や景気循環 を説明す ることは可能 であ るが,『 一般理論』 のよ うに,モ デル の仮 定 が純 粋
に新古 典派的設定で,し か も,価 格 メカニズムが尽 くされ,変 動が落 ち若 い庭先 が失業 「均衡」
だか らこそ,新 古典派 は反論 に困 って しま うわ けであ る。
さて,吉 田説の根拠 と して,ケ イ ンズが ミクロ経済学を理解 しなかったこ とがあげ られ てい る
が,そ れは誤 りで あると思 う。『一 般理論』 自体 に して も,次 の機 会 に述べ るよ うに,新 古典 派
の限界分析 は,吉 田氏 が当て馬 としてそ こしか見 ない所の,あ いまいな妥協 た る第2章 の第一公
準の肯定だ けでな く,『 一 般理 論』 第3章 の有効需要 の原理 それ 自体 にこそ,組 み込 まれ てい る
ので ある。『一般理論』 第3章 は,・マーシ ャルの需要 と供給 の分析 の限界原理 と利 潤最 大 化原 理
の見事な までの集計化 とマクロへ の適用 であ る(小 原2000)。
また,確 か に,吉 田(1997)説 のよ うに,ケ イ ンズ全集 に公刊 されたケイ ンズ とロビンソンと
の間の書簡か らは,「 供給 関数 」を め ぐる行 き違 いのよ うな ものが見 られ る。 しか し,そ の行 き
違 い も,ケ イ ンズ は,一 つ には,広 義 に供給 を決 める関数 をすべ て供給 関数 と呼び,サ ー カスた
ちのマー シャル価値論 の供給関数 限定 で供給 関数を語 って いるのとは,供 給関数 の定義がす れ違 っ
ていただ けで ある。 したが って,当 時のケイ ンズが,『 貨 幣論』 の超過利潤 に よ る産 出変 動 と言
うTM供 給関数的 内容 を供給 関数 であ ると して議論 して いるのは当 り前 で あ る。 二 つ 目 には,
ケイ ンズ も,価 値論 の分野,ミ クロ経済 学の供給関数 は当然,理 解 していたが,敢 えて,貨 幣的
マ クロ経済で は,別 な原理 で決 まる と考 えていた ことと して,自 然 に解釈 され る。「これは,ポ ジ
テ ィブに考えれ ば,ケ イ ンズが,合 成 の誤謬 的な ミクロ・マ クロの危険性 を排 し,ミ クロ とマ ク
ロの違 いをよ く自覚 していた とも解釈 で きる し,逆 に,ケ イ ンズが,価 値論 の価格 は限界原理だ
が,物 価水準 は平均原理 と区別 して考 えな けれ ばな らない と言 う 「二分法」 に拘 泥 して いたとも
解釈で きる。 さ らに解釈 を加 えれば,上 述の ように,当 時 のケイ ンズが,生 産期 間 と経営 資本が
キー と して存在 した当時の貨 幣理論 の枠 内 にとどまってお り,マ ク ロの供給 決定 にはマー シャル
価値論の供給関数 は直接 は適用 できない と当時の ケイ ンズが考 えていた ことも考 え られ る。
そ れに対 して,ロ ビンソンは,そ してKahn(1931)も,本稿 で扱 った ように,貨 幣理 論,マ
クロ理論で も,価 値論 の需要 関数 ・供給 関数で統一 して思考す ることを提案 してい るので ある。
そ して,『 一般理 論』 の序文を よ く読 めば,価 値 論 と貨幣理論 との統合を成 し遂 げ た と,ケ イ ン
ズは書 いて いるの である。私 の言葉 でい うと,こ れが貨幣理論 における限界革 命で ある。
このよ うな準備 を持 って,ケ ンブ リッジ ・サ ーカス とケイ ンズ 『一般理論』 形成 との関連性 を
探 るのが今後 の研究課題 となろ う。
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